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Buena moneda. Un haz de luz por Alfredo Zaiar 
Deseconomías. La hora del té por Julio Nudler 


Industria. “La salida exportadora”: Mitos y realidades po» Martín Schorr 


Ante el fracaso de los economistas-gurúes en sus profecías, 
Cash convocó a astrólogos y humoristas para saber qué pasará el año próximo. 
En una de ésas, aciertan 


Predicciones 


Ofrecen sus pronósticos de cómo será el futuro económico: 
Ñ Lily Sullós, Horangel, Aschira, Blanca Curi y el “Brujito Maya”. 
E Sendra, Daniel Paz, Rudy, Rep y Roberto Fontanarrosa. 
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(MW) BANCO DE LA NACION ARGENTINA 


Más que un banco, nuestro banco, 


Sumacero 


¿Cuál es 


“Espero que sea un acto de 
sensatez. Me parece legítimo 
que se les reconozca el con- 


trato a los que depositaron dó- 


lares, Evitar ese despojo va a 


ser vital para el futuro. La Corte va a reconocer que en este 
zafarrancho que hizo el presidente Duhalde se hizo una pesifi- 
cación en asimetría. Si se hace una pesificación en asimetría, 


el Libro 


MAS ALLA DEL 
PENSAMIENTO UNICO 
Martín Schorr, Ana Gabriela 
Castellani, Marisa Duarte y 
David Debrott Sánchez 
Consurso Clacso/Unesco 

de ensayos para 
investigadores jóvenes 


no tiene por qué hacérselo pagar a los depositantes, en todo 


-caso debe pagarlo toda la sociedad” (del candidato presiden- 
cial del Movimiento Federal Recrear, Ricardo López Murphy, 
en declaraciones el lunes pasado a radio Continental). El aho- 
ra político supo estar muy bien remunerado como economista 
jefe de FIEL, fundación financiada por las principales empre- 
sas del país, y ese condicionamiento pasado lo habrá llevado 
a realizar ese comentario “zafarrancho”. En caso de admitir 
que la pesificación asimétrica ha sido un “zafarrancho”, no lo. 
- sería menos la redolarización asimétrica que RLM defiende. O 
s0a; que las empresas endeudadas sigan gozando de la: pesi- 
ficación de sus créditos, violando el “derecho. de propiedad” de. 
los acreedores-bancos. Es decir, que para RM toda la socie- 
dad tiene que pagar a los depositantes « como a las grandes 
empresas, muchas de ellas: exportadoras. ¿Y el costo fiscal, 
amigo ortodoxo? ¡Andá, López Murphy! Los votos y el aero ; 
parecen, que son más fuerte que las convicciones. 


| M a 


La Facultad Latinoamericana de laicas Sociales OS 
so)/Sede Argentina y la Universidad de San Andrés han abier- E 
to un turno de admisión temprana para inscrib e en le > 
traen! Relaciones y Negociaciones Internací 


Lecop (Nación) 
Cecacor (Corrientes) 
Federales (Entre Ríos) 
Quebracho (Chaco) 


Bocade (Tucumán) 
Bocanfor (Formosa) 

Bono Público (Catamarca) 
Bocade A (La Rioja) 
Lecor (Córdoba) 

Petrom (Mendoza) 

San Luis (San Luis) 


E 
4] 


Total 
Nota: El bono de San Luis está próximo a circular. En San 
Juan está aprobada la emisión de los bonos Huarpes, pero 
| aún no están en circulación. ¡ 
| 


Fuente: Centro de Estudios Bonaerense (CEB), en base a 


información de provincias. 


PapAles de colores 


=stock de cuasimonedas a noviembre de 2002, 
en millones de pesos- 


Patacones A y B (Buenos Aires) 


Los ensayos 
co Feunidos en 
. este libro re- 
flexionan 
críticamente 
'sebre el fra- 
caso de las 
¿políticas ne- 


, blas y abren una discu- 
- sión sobre los fundamentos 
del pensamiento económico 
- hegemónico y las perspecti- 
vas que podrían plantear mo- 
- delos teóricos alternativos. 


¡Los autores concluyen que el 

fracaso de las políticas | neoli- 
> “berales para generar una dis- 
“tribución más equitativa de la 
riqueza renueva la urgencia 
"de discutir en profundidad los 

- fundamentos mismos de los 
- procesos de: reestructuración - 
- económica implementados 
-enesos países durante las 

últimas « dos. décadas. y hallar. 

- caminos. altemativos para su- 
3 perar la cnsls actual. 


nales, q que 
dictarán junta ente con la Universidad de. Barcelona. apartir 
de abril de 00 Los interesados d deberán ais su docu- : 


3300 
200 
318 tienen Que e empresas 
50 de sus países intentan sa- 
2730 - car. el máximo provecho a 
168 los vacíos de la ley, según 
50 la segunda entrega de la 
48 encuesta Management II. 
4D - de América Economía, la 
800 revista de negocios de co- 
78 bertura regional. En ese 
30 - relevamiento también se * 
7782 


menciona que “las empre- 
“sas argentinas son las que 
cuentas con los mayores 
problemas de ética en Lati- 
noamérica y que las euro- 
peas son las mejores eva- 
¡  luadas entre los inversio- 
nistas extranjeras”. 
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Banco Ciudad 


Predicciones... 


a Sendra 
“El 2003 empieza en febrero” 

“Elaño comenzará con una gran sor- 
presa ya que estamos próximos a un 
anuncio sensacional del Poder Ejecu- 
tivo: ¡el 2003 empezará en Febrero! Es- 
to se ha logrado gracias a las ventajas 
de un dólar caro que permitió hacer las 
gestiones necesarias para exportar a un 
país del Oriente Medio al mes de Ene- 
ro. De este modo, no sólo en Enero no 
habrá nada que hacer, sino que además 
no habrá Enero. Con esta simple me- 
dida de carácter comercial-administra- 
tivo, el país ahorrará millones de dóla- 
res en hojitas de almanaque que dicen 
“enero”, y que hasta ahora estaban to- 
talmente al cuete porque, como se sa- 
be, en enero no pasa nada. Sin embar- 
go el ahorro no sólo será en el rubro 
“almanaques”, sino que también se ex- 
tenderá a “agendas” y “calendarios”, 
donde el país ha tenido un pujante de- 
sarrollo en la última década. Simultá- 
neamente, se cree que con la simple ex- 
portación de Enero a un país que lo 
necesite, (extraoficialmente se díce que 
los paísesinteresadosserían Arabia Sau- 
dita o Kuwait que necesitan un mes ex- 
tra paracompensarel Ramadán), nues- 
tro país podría situarse a la vanguardia 
del Mercosur, hecho que pasará prác- 
ticamente inadvertido hasta Diciem- 
bre que, lógicamente también llegará 
un mes antes, y cuando nosotros este- 
mos en 2004, el resto del mundo aún 
permanecerá en lo que para nosotros 
se llamará simplemente “el año pasa- 
do”. Los efectos de esta exportación 
continuarán multiplicándose a lo lar- 
go del año, pues tanto los cohetes co- 
mo los moños, las guirnaldas, el carré 
de cerdo, y el pan dulce que para Di- 
ciembre son carísimos, un mes antes 
estarán mucho más baratos, Así, la ín- 
- flación por estacionalidad quedará 
neutralizada, no sólo en artículos na- 
videños sino también en escarapelas, 
queentoncessevenderán el 25 de Abril 
a un precio mucho más accesible, pe- 
ro será Mayo. El ahorro se notará tam- 
bién en los juguetes para el día del ni- 
ño, los regalos de San Valentín, y so- 
bre todo en la ropa de invierno que, al 
empezar en mayo también terminará 
antes. A su vez, el gran público, al no 
pagar el alquiler de enero, tendrá ma- 
yor disponibilidad económica y se cal- 
cula que al menos un 63% de estos ín- 
gresos se volcarán hacia el comercio, 


reactivándose la economía. El restante 


47% quedará dentro del sistema ban- 
cario, lo que contribuirá sin dudas a 


bajar las tasas de interés, produciendo * 


un efecto multiplicador ya que ante es- 
ta baja, acompañada por la reactiva- 
ción del mercado interno, muchas em- 
presas se animarán a tomar créditos 
destinados a actividades productivas, 
que consecuentemente bajarán el ín- 
dice de desempleo. En otras palabras, 
el país gradualmente ingresará en un 
círculo virtuoso del que nunca debi- 
mos haber salido y, en forma simultá- 
nea, nos permitirá a todos los argenti- 
nos expresar cada tanto con alegría: 
“¿Te acordás ¡qué mes de mierda era 
Enero!?”. 


A Daniel Paz 
“Los dulcedólares” 

Escenario 1. Menem presidente. 

Menem asume y, contra todo lo 
previsto, no afana un sólo centavo. 

Este inesperado brote de honesti- 
dad rompe el delicado equilibrio que 
da orden al Universo y todo se tras- 
troca. El FMI nos perdona la deuda. 


Los grandes empresarios pagan im- 
puestos e invierten su capital en acti- 
vidades productivas dentro del país y 
el desempleo baja el 3 por ciento. Los 
radicales se ponen las pilas, Se tripli- 
can las exportaciones industriales. 
Nadie sabea cuánto está el dólar, Ló- 
pez Murphy graba un disco con Silvio 
Rodríguez y la Carrió se pone buena. 
Escenario 2. Rodríguez Saá presidente. 
Científicos suecos crean el primer 
motor a dulce de leche, que pronto 
desplaza al petróleo como principal 
fuente de energía. Inesperadamente 
Argentina se convierte en potencia 
mundial y triplica el precio del barril 
de dulce de leche. Los arcas del Ban- 
co Central se llenan de dulcedólares 
que sirven para cancelar la deuda ex- 


terna. Rodríguez Saá crea un millón 


de empleos y aumenta los salarios por 
decreto. Unafiebre consumistaseapo- 
dera de los argentinos que invaden 
Miami y Florianópolis. La inflación se 
va al joraca y las arcas del Banco Cen- 


tral empiezan a vaciarse, La deuda ex- 
terna vuelve a los niveles de 2002 y : 


Menem crece en las encuestas con su 
propuesta de privatizar Chimbote, la 


gran empresa estatal de dulce de leche. - 


m Rudy 
“Sinvertibilidad” 

Pronósticos de las variables econó- 
micas para el 2003. 

Desocupación: 

=No va a haber. Todos los argen- 
tinos estaremos ocupadísimos. Unos 
buscando trabajo, y otros tratando de 
que no los echen del que ya tienen. 
Mientras que entrelos políticosse uti- 
lizará un nuevo indicador: el índice 
de despreocupación, que se ubicará 
entre los más altos del mundo. 
Dólar: 

Vuelve el 1 a 1: un dólar equival- 
drá a un mes de laburo. Aunque algu- 
nos especialistas aventuran que estará a 
1,5. Es decir, a uno y la mitad del Otro. 
Convertibilidad: 

—En estos momentos atravesamos 
la “Sinvertibilidad”. Pero en Estados 
Unidos y Europa creen que seguimos 
con convertibilidad: que nos conver- 
timos en Afganistán, Burundi o Bur- 
kina Faso. 

FME 

—Las relaciones serán carnales, co- 
mo siempre. Aunque si finalmente 
hay acuerdo quizás podamos presio- 
nar para que haya otra Ley de Unión 
Civil para legalizar el vínculo. 

Peso; : 

. —Serevaluará respecto de otras mo- 
nedas, como el Patacón, los Lecop y 
los Menemtruchos. 

Balanza comercial: 

Se dará una importante sustitu- 
ción de importaciones. Ántes nos 
quejábamos de las porquerías que 
traíamos de afuera. El año que viene 
nos quejaremos de los productos de 
industria nacional. 

Elecciones: 

—Así como están las cosas, seguro 
que gana Lole Reutemann. Pero pa- 
ra que esto ocurra habrá una sola con- 
dición: que no se presente como can- 
didato. Si lo hace, no gana. 


m Rep 
“Verde=azul+amarillo” 
Predicciones 2003. 
Dólar: 
—El mejor escenario: dólar a 3,20. 
—El peor escenario: 3,20 dólares 
por peso. 
Tasas de interés: 
—Bajará el interés... por quedarse 
en el país. 


A A A O e SÓ > IA 


POR CLAUDIO ZLOTNIK 


les deparará el nuevo año en cuestiones económicas. ¿Es cierto que 

ya pasó lo peor de la crisis? ¿A cuánto cotizará el dólar? ¿Vuelve el 
boom de la Bolsa? ¿Existen chances de volver a crecer? ¿Habrá más em- 
pleo? ¿Y la inflación? Este sería el cuestionario básico que deberían respon- 
der los economistas-gurúes. Es lo que sucede cada fin de año, y todos salen 
conformes: el suplemento económico porque cumple con sus ansiosos lec- 
tores y los expertos, que tienen la posibilidad de revalidar su prestigio e ima- 
gen mediática. Pero ante la experiencia traumática de los últimos años, Cash 
decidió cambiar de enfoque. No resulta agradable volver a mostrar escena- 
rios fallidos (edición del 27 de octubre pasado). Allí están las últimas proyec- 
ciones de esos sabiondos. El archivo no perdona: Ricardo López Murphy va- 
ticinando que en 2002 cerrarían dos de cada tres bancos. O que en el mejor 
escenario, el dólar costaría 5 pesos. Miguel Angel Broda, a principios de ma- 
yo, preanunciaba que la Argentina sería incapaz de tener un ancla moneta- 
ria, y evitar la hiperinflación, si no lograba un acuerdo con el Fondo. Y Orlan- 
do Ferreres pronosticaba una inflación “que va a superar largamente el 100 
por ciento” en el año si el dólar quedaba en 3,60 pesos. Qué puede decirse 
de los centros económicos CEMA, FIEL o el leral, de la Fundación Medite- 
rránea, que, en 1999, cuando la crisis ya era importante, previeron la vigen- 
cia de la Convertibilidad por lo menos hasta el 2012. Un yerro fenomenal. 

Frente a este desalentador panorama, y para no herir susceptibilidades de 
los especialistas, el Cash decidió cambiar y realizar otro tipo de consultas. 
O, mejor dicho, plantear las mismas dudas sobre la economía futura pero a 
otros personajes. A aquellos que directamente están conectados con el futu- 
ro, como los astrólogos y mentalistas, y a los humoristas, únicos capaces de 
tomarse en solfa y hacernos sonreír con cuestiones económica. En una de 
esas, aciertan, del mismo modo que lo intentan los economistas-gurúes. 

La consigna fue la misma para todos: cómo será la economía del 2003. In- 
cluso algunos se animaron y contextualizaron su vaticinio con una mirada 
más política. Desfilan Lily Sullós, Aschira, Blanca Curi, Horangel y el Brujito 
Maya, entre los estudiosos de los movimientos planetarios y sus efectos so- 
bre nuestra suerte. Del lado de los humoristas están Roberto Fontanarrosa, 


S: acerca el 2003 y, obvio, los lectores de Cash querrán conocer qué 


Rudy, Paz, Rep y Sendra. 


Dentro de doce meses, cuando se acabe el 2003 y todos querramos sa- 
ber qué ocurrirá en 2004, el archivo volverá a ser implacable. Aunque, esta 
vez, nadie podrá decir que no fue divertido. 


Plan Quinquenal: 

Se llevará a cabo un audaz Plan 
Quinquenal, que consistirá en la ven- 
ta de todos los quinquelas para apor- 
tar al pago de los intereses de la deuda. 
Canasta: 

Se implementará una canasta de 
monedas, Cada familia recibirá una 
canasta de 10; 25 y 50 centavos para 
gastar por mes. Será un monto fijo, y 
no muchas porque el níquel está caro. 
Retenciones: 

—Irán bajando paulatinamente las 
retenciones a los exportadores, con lo 
cual primero nos mearán y luego nos 
seguirán cagando. 

Desempleo: 

—El desempleo bajará, esta vez, a 
los subtes y a las minas. 
Riesgo país: 

—En el concierto delas naciones de- 
jarán definitivamente de llamarnos 
“País” para pasar a denominarnos 
“Riesgo Argentina”. 

Moneda Verde: 

Todo depende de Bianchi, ya que 
el verde es la suma de azul y amarillo. 
Petróleo: 

-Se seguirá extrayendo de abajo y 
causará quilombos en el mundo y au- 
mento de la nafta en la Argentina. 
Gurúes: 

Los gurúes de la city porteña acer- 
tarán en un pronóstico. Para el día 26 
de mayo: algo nublado, frío, húme- 
do y una máxima de 18 grados. 


m Roberto Fontanarrosa 
Si... 

Si continúa Roberto Lavagna se 
prolongará el Veranito financiero. 

Si asume Carlos Menem viviremos 
el Otoño del Patriarca. 

Si prevalece el comunismo orto- 
doxo asistiremos a la Primavera de 
Praga. 

Y si se decide George Bush disfru- 


taremos del Invierno nuclear. Ml 


Astrólogos 


a Lily Sullós 
“Aumentará la pobreza” 

“Estamos frente a un año que vol- 
verá a traernos problemas. El 2003 
no será un buen año. Desde la as- 
trología podemos avizorar que Sa- 
turno entrará en la fase de Cáncer, 
que es el signo de la Argentina. Sa- 
turno siempre trae dificultades. La- 
mentablemente es esperable quelos 
niveles de pobreza sigan en aumen- 
to. Y el problema se agrava cuando 
se sabe que Saturno rondará el sig- 
no de Cáncer durante dos años y 
tres meses. La última vez que suce- 
dió este hecho astrológico ocurrió 
el golpe militar de 1976. El temor 
radica en que un incremento de la 
pobreza derive en hechos de violen 
cía social y en menos democracía. 


- Desde el punto de vista exclusiva- 


mente económico, las cosas podrí- 
an mejorar recién hacía el 2005 o 
el 2006. En ese momento será Jú- 
piter el que llegue sobre el ascen- 
dente de la Argentina. Júpiter es el 
planeta que mejor se relaciona con 
la economía. Hasta entonces no hay 
que esperar buenas noticias, más 
allá de los altibajos de la coyuntu- 
ra. Por ejemplo, el actual veranito 
económico tiene una explicación 
desde la astrología: se debe a que 
Júpiter “camina” por Leo, que es la 
décima casa de la Argentina, y es a 
este efecto que debeatribuirseel cir- 
cunstancial alivio económico. La 
única forma para contrarrestar el 
mandato planetario, aunque sea en 
forma parcial, es que el próximo 
Gobierno elegido por la gente sea 
honesto”. 


m Horangel 
“Mediocridad 
hasta el 2030” 
“Nos tendremos que acostum- 
brarala mediocridad. La economía 


crecerá a un ritmo muy lento has- 
ta el año 2030 porque así lo deter- 
minan los movimientos de los pla- 
netas. Bajo este panorama no hay 
que esperar la creación de nuevas 
fuentes de trabajo. Las mejoras se- 
rán paulatinas y la prosperidad, la- 
mentablemente, será para muy po- 
cos. El arribo de Saturno a la órbi- 
ta de Cáncer, el signo de la Argen- 
tina, es sinónimo de parálisis extre- 
ma, de enorme frialdad en lo eco- 
nómico. Saturno es el símbolo de 
la guadaña. La actual tranquilidad 
financiera se mantendrá en los pró- 
ximos meses: el ingreso de Saturno 
recién ocurrirá en junio. A partir de 
ese momento vendrán dos años y 
medio muy difíciles, aunque es muy 
difícil predecir en qué nivel se en- 
contrará el dólar. El próximo año 
será decisivo para precisar la situa- 
ción económica hasta el 2030. Des- 
de un costado más político, será vi- 
tal la actuación del próximo Go- 
bierno. Habrá intolerancia de la 
gente y mucha tensión política, da- 
da la incredulidad generalizada. Lo 
peligroso radica en que se acerca el 
denominado “mínimo solar”, que 
tendrá lugar desde el 2004 y se ex- 
tenderá a parte de 2006. Todos los 
golpes de Estado ocurrieron en “mí- 
nimos solares”, y el último tuvo lu- 
gar cuando renunció Raúl Alfon- 
sín, en 1989. Este proceso coinci- 
de con la posición de Saturno en el 
“medio cielo” que, en la carta na- 
tal, es el punto más gravitante para 
la suerte de un país”. 


E Aschira 

“Veo un dólar tranquilo” 

“Veo un 2003 con el dólar tran- 
quilo, sin demasiadas variantes res- 
pecto de la actualidad. Pero eso no 
quiere decir que la economía me- 
jore. La salida a la crisis tardará va- 
ríos años. La mejora recién se no- 
tará a partir de agosto, cuando Jú- 
piter —que es el planeta de la bo- 
nanza— pase por el signo de Virgo. 
Hasta ese momento, Júpiter se 
mantiene en Leo, y esta posición 
no favorece ni al Gobierno ni al 
pueblo. También es s esperable que 
haya novedades desde el lado dela 


Justicia. Júpiter se relaciona con lo. 
estrictamente judicial, y es por: eso 


queen el 2003 algunos ex f funcio- 


ción y vayan | presos. Estasituación 1 E 
podría ser el | puntapié hacia unasa- 23 


-no quedan dudas qué —en alo o 
nómico— el 2003 será mejor que 
este año, también es cierto que no 


habrá un aumento sensible del em- 


pleo. En la Carta Natal de la Ar- 
gentina se percibe que, a pesar de es 
la devaluación, elcomercio exterior ( 

tendrá un resultado opaco, un es- 


cenario que perjudica la perspec- 
tiva económica del país. Respecto 


dela situación política, Carlos Me- 


nem áparece como el candidato 
mejor posicionado, desde el pun- 
to de vista planetario, para las pró- 
ximas elecciones presidenciales. 
Menem es canceriano y este será el 
signo más favorecido para el 
2003”. 


m Blanca Curi 
“Bajarán los impuestos” 
“La economía versión 2003 se- 
rá mejor a la del año que se va. La 
base de la mejora vendrá dada por 
la estabilidad del dólar, e incluso 


podría darse una pequeña baja. Es- 
ta calma será la encargada de abrir 
la puerta de salida a la gran crisis. 
También se prevé una paulatina 
mejora en los niveles de empleo. 
Se notará la creación de nuevos 
puestos, y cuando digo esto exclu- 
yo alos posibles subsidios que pue- 
da otorgar el Gobierno de turno. 
Con respecto al ciclo productivo, 
se prevén alzas tanto en las fábri- 
cas como en el campo. Incluso 
más: el Gobierno que suceda al ac- 
tual habilitará una rebaja imposi- 
uva para la gente del campo. Con 
relación a la reaparición del crédi- 
to bancario, lo más destacable es 
que habrá líneas para algunas Or- 
ganizaciones no Gubernamentales 
(ONG). Como mentalista puedo 
vislumbrar que la gente común re- 
cién empezará a disfrutar de la ma- 
yoractividad a partir de mayo, una 
vez que asuma el nuevo jefe de Es- 


tado. Recién entonces habrá un 


arreglo de largo alcance con el Fon- 
do Monetario. En este contexto, la 
economía mostrará un leve repun- 
te, aunque mejora al fin: será del 
2 por ciento. También preveo 
grandes chances a que se devuel- 
van todos los depósitos que que- 


daron atrapados en los bancos. 


Respecto de la situación política, 
reafirmo lo que anuncié hace más 
de tres años: Carlos Menem vol- 
verá a ser presidente de la Nación 
y se focalizará en atender las de- 
mandas sociales”. 


"El “Brujito Maya” 
“No pidan predicciones” 
“Siel a de Delfos hubie- 


ra nacido en la Argentina seguro 


que renunciaba, Me piden que es- 
criba las predicciones económicas 
para el 2003 ¡eso-es imposible! Si 
a la Argentina no la entienden ni 


los dioses del más Alto Cielo del 


Olimpo Maya. Antes decían que 
Dios era argentino, pero ahora se 
sacó pasaporte europeo y se fue a 
vivir a España. ¡Ahí está! Quieren 
predicciones, bueno, voy a prede- 
cir que en el 2003 gran parte del 
presupuesto va estar dedicado a la 
cultura, aunque eso es más una ex- 


presión de deseo que una predic- 


ción y además jamás se va : -cum- 


manos como a 


tecas y que el pueblo argentino va 


a linchar a más de un gobernante 
: para calmar la ira de los dioses que 
no pueden « Creer que seamos tan 


EMI, para: cuestionar nuestra sol 


yencia y revisar los libros: (para ver 


de qué manera nos pueden expri- 


mir un poco más y sacar el jugo 
hasta desangrarnos) y si viene al- 
guien nuevo del Alto Imperio lo 


vamos a sacar corriendo tirándole 


aceire por los balcones. Pero no, 
eso tampoco se va a cumplir. ¡Al 
precio que está el aceite hoy en 
día!: $ 5,90 el litro y medio con- 


. tra $ 2,10 que estaba antes de la 


inflación. No Gabriel, eso tampo- 
co lo pongas, te yan a preguntar 
¿qué inflación... si acá los precios 
bajaron? No, por favor, no me pi- 
dan que haga más predicciones, 
háganme una nota sobre cine”. 


La Porque en este país quieren a : 


Pronósticos 
2003 


m Ante la experiencia traumáti- 
ca de los últimos años, Cash 
decidió cambiar de enfoque 
para relevar las estimaciones 
económicas para el año próxi- 
mo. 


= Cada fin de año, los 
economistas-gurúes responden 
un cuestionario básico sobre 
cuál será la evolución de las 
principales variables. 


m Pero esas mismas dudas 
fueron trasladadas a otros per- 
sonajes. 


mA aquellos que directamente 
están conectados con el futuro, 
como los astrólogos y mentalis- 
tas. 


= Y también a los humoristas, 
únicos capaces de tomarse en 
solfa y hacernos sonreír con 
cuestiones económicas. 


m En una de ésas, aciertan, 
como lo intentan, con suerte 
diversa, los economistas- 
gurúes. 
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Industria 


modelo 


m “Se empieza a discutir 
alternativas para que la 
Argentina pueda encarar un 
proceso de 
reindustrialización.” 


um “El desempeño productivo 
reciente arroja muchas dudas 
en cuanto a que el abandono 
del 'modelo' convertible haya 
sentado las bases para revertir 
la crisis.” 


m “Se cuestiona los supuestos 
sobre los que se sustenta la 
“salida exportadora' impulsada 
por buena parte de la clase 
política, por los organismos 
multilaterales de crédito y por 
el establishment.” 


= “Las pocas actividades 
exportadoras representen una 
proporción reducida del PBI 
global del país.” 


= “También se señala que la 
devaluación inducirá un 
proceso virtuoso de sustitución 
de importaciones.” 


NCO AL HILO 


POR MARTIN SCHORR * 


l abandono de la convertibili- 
— dad abrió un incipiente deba- 

te en torno de las alternativas 
para que la Argentina pueda encarar 
un proceso de reindustrialización, La 
visión más difundida plantea que la 
resolución del deterioro industrial se 
vincula con el aprovechamiento del 
elevado nivel del tipo de cambio que 
caracteriza al escenario postconver- 
úibilidad. Y, en ese marco, con la pro- 
moción, con apoyo estatal, de un 
modelo de reindustrialización con 
eje en las exportaciones: en especial, 
las derivadas de la agroindustria, de 
la elaboración de petróleo y deriva- 
dos, y de unos pocos insumos inter- 
medios de uso difundido, como los 
provenientes del complejo siderúr- 
gico. Un análisis del desempeño pro- 
ductivo reciente de un conjunto de 
actividades fabriles arroja muchas 
más dudas que certezas en cuanto a 
que el abandono del “modelo” con- 
vertible haya sentado las bases para 


- que el sector fabril local logre rever- 


tir la crisis en la que se haya inmer- 
so. 

Entre enero y octubre de este año, 
el Estimador Mensual Industrial del 
Indec acumuló una caída interanual 
superior al 13 por ciento. La desagre- 
gación sectorial de ese patrón global 
de desenvolvimiento indica la exis- 
tencia de dos grupos de actividades 
con comportamientos diferenciales. 

El primero está integrado por ape- 
nas 8 producciones sobre un total de 
30 que se expandieron en el período 
mencionado. Se trata de sectores muy 
ligados a la exportación de produc- 
tos de bajo valor agregado y, por di- 
versas razones, con escaso dinamis- 
mo en lo que se vincula con la gene- 
ración de puestos de trabajo, al tiem- 
po que se caracterizan por elevados 
niveles de concentración de la pro- 


ctor de General N 


it, 


Entre enero y octubre, el Estimador Mensual Industrial acumuló una caída interanual superior. al 13 por ciento. 


DEBATE SOBRE LA “SALIDA EXPORTADORA” 


Mitos y realidades 


Un dólar recontraalto es la política que 
Roberto Lavagna tiene para impulsar la 
reindustrialización. Sin embargo, esa 
estrategia es cuestionada por insuficiente. 


ducción (aceites y derivados, quími- 
ca básica, aluminio primario, acero 
crudo, neumáticos). 

El segundo bloque está formado 
por 22 sectores que se contrajeron, 
en algunos casos, a tasas muy pro- 
nunciadas, Dentro de este subgrupo 
resulta posible identificar cuatro si- 
tuaciones distintas: 

E La de aquellas ramas que son muy 
dependientes del consumo popular 
y, en consecuencia, del nivel de los 
salarios y de la distribución del ingre- 
so. Es el caso de las elaboraciones de 
carnes blancas; productos farmacéu- 


lotors Argentina 


La reactivación será tibia” 


POR DAVID CUFRE 


1 ¿Cuáles son las perspectivas para el sector : o 


automotor en 2003? 


—Será un año un poco mejor que ésto, que e 
sido uno de los peores de la historia para la activi- 
dad. La mejora se produciría no sólo porque parti- 


mos de un piso muy bajo, sino porque de renova- : 


ción institucional generará mayor con- 
fianza. Hay consumos postergados. Las 
ventas del sector rondarían las 110.mil 
unidades (contra 77 mil de 2002 y 166 
mil de 2001). Nuestra intención, ade- 
más, es consolidar una posición expor- 


tadora. 


¿Y cuáles son las perspectivas 
para la economía en general? 
—Nuestro sector y la construcción son 

los más sensibles a las crisis, porque la gente evi- 
ta inversiones importantes en momentos compli- 
cados. La venta de bienes durables es la primera 
en caer en una recesión y la última en recuperar- 
se. Así que sí a nosotros nos va un poquito mejor, 
el resto de la economía debería apreciar una re- 
cuperación. Pero no hay que esperar grandes sor- 
presas, sino las razonables de una reactivación 
moderada. Creo que la reactivación será tíbia. 
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“creo que varíe mucho 
¿Lo importante es que refleje 
vidad del ¡país y que no come 
error de fijarlo artificialmente. Ni 


pensar que el dólar. está. alto sino que el 
peso está bajo, y para que se recupere 
es importante empezar a crecer. 

5 ¿Qué pasará con el empleo? 

-La situación en el mercado laboral no va a 
cambiar significativamente mientras no haya una 
reactivación fuerte de los sectores productivos, 
Todo parte de la estabilidad política y económica. 
Cuando eso se consiga, el que tiene empleo se 
animará a consumir un poco más. Si el asalariado 
ve que la empresa donde trabaja no hace buenos 
negocios, no se anima a gastar. 


ticos; lácteos; detergentes, jabones y 
bienes personales; bebidas; carnes ro- 
jas; harina de trigo y yerba mate. 

E La de aquellos sectores en los que, 
en el escenario actual, se podrían en- 
carar procesos de sustitución de im- 
portaciones que, no obstante, se ven 
frenados por la conjunción de diver- 
sos factores: caída de la demanda in- 
rerna, ausencia de crédito para finan- 
ciar tanto la adquisición de bienes de 
consumo durable como la inversión 
productiva. Es el caso de la elabora- 
ción de vehículos automotores, de la 
industria textil, dela producción me- 
talmecánica, de agroquímicos, de pa- 
pel y cartón y de vidrio. 

E La de aquellas industrias cuyo po- 
bre desempeño reciente es explicado, 
fundamentalmente, por la también 
pobre— evolución de otros sectares 
económicos. Tal es el caso de la pro- 
ducción de cemento y de otros ma- 
teriales para la construcción. 

Ml Finalmente, la de aquellas ramas 
fabriles cuya performance es explica- 
da, enlo sustantivo, porel agudo cua- 
dro recesivo: se incluye la manufac- 
tura de productos plásticos, la refina- 
ción de petróleo y la elaboración de 
gases industriales. 

Lo anterior permite poner en cues- 
tión los supuestos básicos sobre los 
que se sustenta la “salida exportado- 
ra” impulsada por buena parte de la 
clase política, por los organismos 
multilaterales de crédito y por el es- 
tablishment. Los defensores dela “sa- 
lida exportadora” argumentan que, 
como producto del shock devaluato- 
rio actual, el sector manufacturero se 
verá favorecido por el incremento en 
las exportaciones de bienes industria- 
les, lo que, según se afirma, traerá 
aparejado múltiples “efectos de de- 
rrame” sobre el entramado fabril lo- 
cal. Ello, por cuanto las manufactu- 
ras que lideren dicha expansión 
“arrastrarán” con su crecimiento a 
numerosas producciones, todo lo 
cual conllevará, adicionalmente, 
unaumento en la capacidad sectorial 


od 
> y 


AN so 


de generar cadenas de valor agrega- 
do y puestos de trabajo. No obstan- 
te, el hecho de que las pocas activi- 
dades exportadoras representen una 
proporción reducida del PBI global” 
del país y que presenten un reduci- 
do grado de elaboración y relativa- 
mente bajos coeficientes de requeri- 
miento de empleo, lleva a plantear 
numerosos interrogantes en cuanto 
a que las mismas puedan convertirse 
en el motor que traccione al conjun- 
to de los sectores económicos tanto 
en términos productivos como en lo 
que se relaciona con la generación de 
puestos de trabajo. 

También se señala que la devalua- * 
ción inducirá un proceso virtuoso de 
sustitución de importaciones. Sin 
embargo, el incremento de la pari- 
dad cambiaria ha derivado en un au- 
mento significativo en los precios de 


Deterioro: “Es indudable 
que para empezar a revertir el 
deterioro fabril existente es 
indispensable impulsar una 
suerte de refundación 
industrial del país”. 


la mayoría de los bienes industriales 
y, asociado a ello, en la profundiza- 
ción de la crisis de un amplio espec- 
tro de actividades y empresas. Ello se 
vincula con el desmantelamiento del 
aparato industrial que se registró en 
el transcurso de la década pasada re- 
sultante del elevado componente im- 
portado que caracteriza a buena par- 
te de las producciones fabriles. 

En otras palabras, las principales 
características del nuevo escenario 
macroeconómico que se abrió con la 
abrupta —y regresiva— salida del ré- 
gimen de la convertibilidad no per- 
miten avizorar, en el corto plazo, un 
escenario de reversión de la aguda 
crisis manufacturera que se ha veni- 
do registrando en los últimos años. 
En ese marco, es indudable que pa- 
ra empezar a revertir el deterioro fa- 
bril existente esindispensableimpul- 
sar una suerte de refundación indus- 
trial del país. 


Area de Economía y Tecnología de 
la Flacso-Sede Argentina. 


AJUSTE DEL TIPO DE CAMBIO, EL MIEDO DE LOS EXTRANJEROS Y TARIFAS 


“La devaluación nos benefició” 


POR CLEDIS CANDELARESI 


egún los datos difundidos el 
viernes por la Secretaría de 
Turismo, esta temporada pro- 


mete movilizar 6500 millones de pe- 
sos, casi el doble que el año anterior. 
Para los hoteleros, sin embargo, es 
apenas un bálsamo para la crisis que 
los sacudió y de la cual la devalua- 
ción no habría conseguido sacarlos. 
El presidente dela Asociación de Ho- 
teles de Turismo de la República Ar- 
gentina (representa a los hoteles de 
cuatro y cinco estrellas y apart hotel) 
y accioñista del Regente Palace, Luis 
María Ferrucci, explicó a Cash cuál 
es el perfil del turista extranjero que 
llegó superando el temor a la insegu- 
ridad y cómo a los locales hubo que 
conservarlos a fuerza de pesificar las 
tarifas. 

¿Están gozando del boo», del turis- 
mo receptivo posdevaluación? 

—Nunca se previó un boom, porque 
en la última época de la convertibili- 
dad la hotelería estaba en una crisis 
terminal. De todos modos, sí es cier- 
to que hubo una mayor afluencia de 
turistas extranjeros, en forma inci- 
piente en enero y febrero, y con más 
intensidad a partir de marzo, que be- 
nefició especialmente alos hoteles cua- 
tro estrellas, que, por razones obvias, 
tienen una tarifa menor. La devalua- 
ción nos benefició. Pero las ventajas 
recién comienzan a sentirse ahora. 
¿Qué significa que los hoteles cua- 
tro estrellas sean los más benefi- 
ciados? 

—Que están alcanzando la mayor 
ocupación, en el orden del 70 al 80 
por ciento, cuando en muchos casos 
apenas llegaban al 20 por ciento. Le 
aclaro que el nivel de ocupación ra- 
zonable es del 60. 

¿Cuál es el perfil del turista extran- 
jero que viene a la Argentina? 

=A partir de marzo comenzó una 
gran avalancha desde otros países de 
Latinoamérica, de México hacia el 
sur y, en particular, de naciones li- 


mítrofes. Muchos de Uruguay, aun- 


que luego éstos disminuyeron cuan- 
do se desató la crisis de su país. Los 
turistas que vienen pertenecen a la 
clase media y media baja, quienes 
ahora aprovechan la posibilidad de 
disfrutar Argentina, algo que en los 
últimos años les resultó prohibitivo. 
¿Por qué no hay afluencia de turis- 
tas europeos? 

Obviamente no es por el precio, 
que está muy bajo en dólares. De to- 
dos modos, yo tengo la percepción de 
que en poco tiempo comenzará el tu- 
rismo desde los Estados Unidos y Eu- 
ropa. Al margen de la promoción, es 
muy eficaz el boca a boca. Esto fue de- 
terminante en los tres primeros me- 
ses del año, cuando la televisión mos- 
traba manifestaciones y muertos. Los 
pocos turistas que venían constataron 
que sólo se trataba de la pintoresca 
imagen de una señora golpeando las 
cacerolas frente a los bancos. 

¿Las noticias de Argentina desa- 
lentaron a muchos viajeros? 

Sin duda que fue así. Yo recibí 
gran cantidad de mails de operado- 
res del exterior que querían cheque- 
ar cuál era la situación en materia de 
seguridad, porque muchos potencia- 
les clientes se desanimaban frente a 
las noticias que le llegaban desde aquí. 
¿Tienen de este gobierno el mismo 
apoyo que, presuntamente, les 


El presidente de la Asociación de Hoteles de Turismo y accionista del 
Regente Palace está entusiasmado con el crecimiento de la afluencia 
de turistas extranjeros, que vienen al país de precios baratos. 


Luis | María Ferrucci, empresario | hotelero: “Las ventajas ( de la: devaluación recién comienzan a sentirse a ahora”. 


brindaba el de la Alianza, para el 
que el turismo iba a ser motor de 
la economía? 

—La verdad es que faltan planes de 
mediano y corto plazo. Por la crisis 
económica no se puede hacer una 
promoción adecuada. El Estado hoy 
no tiene los recursos de que disponía 
en otra época y pide que la promo- 
ción la haga la actividad privada. No- 
sotros más no podemos hacer. Las ca- 
denas tienen cerca de seiscientas bo- 
cas de expendio en todo el mundo, 
desde las cuales promocionan a la Ar- 
gentina. Pero no podemos llegar al 
gran público: para eso hace falta con- 
tratar segundos de TV y eso es muy 
caro. Existe un impuesto del 5 por 
ciento sobre los pasajes aéreos inter- 
nacionales que permite recaudar, es- 
timo, más de 60 millones de dólares 
anuales. 

¿A qué se destinan esos fondos? 

—Desgraciadamente, no pueden te- 
ner asignación específica. Así que van 
al Tesoro. Es el Congreso el que tie- 
ne la última palabra sobre este tema. 
¿Los hoteles aplican tarifas dife- 
renciales para nacionales y extran- 
jeros? 

—Los hoteles deben ofrecer tarifas 

en pesos para los argentinos y en dó- 
lares para los extranjeros. Con la de- 
valuación, bajaron nuestras tarifas en 
50 por ciento. Aún así, el argentino 
no la puede pagar. 
La crisis dio también lugar a una 
guerra en la cual muchos hoteles 
comenzaron aofrecer servicios por 
debajo del costo. 

Correcto. Pero esa es una deci- 
sión comercial de cada hotel. No es 
correcto imponer precios máximos 
pero tampoco mínimos. No es fácil 
acomodarnos. Hasta hace poco ha- 
bía competencia de proveedores pa- 
ra abastecernos. Ahora hay escasez 
de insumos y precios en alza de nues- 
tros proveedores, porque aumenta- 
mos la demanda de productos. Con- 
seguir toallas puede demorar unos 
tres meses. Lo que tenemos que des- 
tacar es el acompañamiento del per- 
sonal, que hasta soportó reducción 
de salarios. 

La Asociación se negó a pagar los 


100 pesos que ordenó el Gobierno. 

Porque lo dispuso cuando estába- 
mos en el comienzo de la crisis. Aho- 
ra planteamos por escrito a la minis- 
tra de Trabajo que queremos discu- 
tir salarios pero en el ámbito de la pa- 
ritaria y no aceptar la imposición de 
un decreto. No es sólo un problema 


ON DE 


Reportaje 


turismo 


m “Hubo una mayor afluencia 
de turistas extranjeros, en 
forma incipiente en enero y 
febrero, y con más intensidad 
a partir de marzo.” 


Rafael Yohai 


m “Se beneficiaron 
especialmente los hoteles 
cuatro estrellas, que, por 
razones obvias, tienen una 
tarifa menor.” 


m “Faltan planes de mediano y 
corto plazo. Por la crisis 
económica no se puede hacer 
una promoción adecuada.” 


m “Los hoteles deben ofrecer 
tarifas en pesos para los 
argentinos y en dólares para 
los extranjeros.” 


m Tenemos que destacar el 
acompañamiento del personal, 
que hasta soportó reducción 
de salarios.” 


m “Queremos discutir salarios, 
pero en el ámbito de la 
paritaria y no aceptar la 
imposición de un decreto.” 


económico sino también filosófico. 
¿El sector no tiene ahora el alien- 
to de una buena temporada? 

—Los hoteleros de la costa están 
muy entusiasmados: esperan ocupa- 
ción plena. Y en algunos otros luga- 
res, como en la Patagonia, será muy 
alta.El 


LOS DEPOSITOS BANCARIOS 


“Excede la naturaleza ¡legal! 


como corresponde en un si: 


dado en la división de poderes, atendiendo siem- 
pre a la consolidación de la seguridad jurídica que 
sólo es sostenible cuando se funda en condicio- 
nes económicas que viabilizan el régimen de con- 


tratos. 


Toda economía organizada funciona sobre un 
signo monetario propio que cumple tres funciones 
esenciales: unidad de valor, medio de cambio y 
reserva de valor y es a la vez un elemento consti- 


los fundamentos mismos del principio de Muda 
Con toda seguridad, el elevado juicio de esa. 

Corte toma en cuenta el “conjunto de circunstan- 

cias que influyen en las decisiones que adopta, 


: ade contribuir a am- 
juicio de ese alto Tribunal. 


stema institucional fun- 
el acervo de conocimientos de que dispone para 
servir mejor a los supremos intereses de la Na- 
ción y de sus habitantes. Este es el sentido de es- - 
te ofrecimiento de cooperación con la Corte Su-. 
prema de Justicia de la Nación. 

Salúdole con lod 


* Decano de la Facultad de Ciencias Económi- 
cas - UBA. 
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Finanzas 


el buen inversor 


El Repsol YPF lanzó la promo- 
ción “Jugá con 
los mejores”, por 
la cual cada 
cliente que con- 

suma al menos 12 pesos ten- 

drá la chance de ganar pre- 
mios en forma instantánea. 

Hay 100 mil regalos y el pre- 

mio mayor es de 500 mil pe- 

sos en efectivo. La campaña 
se extenderá hasta febrero. 


Mi Los fabricantes de produc- 
tos de madera nucleados en la 
federación Faima junto al 
Banco Credicoop lanzaron el 
primer fideicomiso del mueble 
y la madera. El objetivo es per- 
mitir el financiamiento de hasta 
12 cuotas. Del fideicomiso par- 
ticipan comerciantes, produc- 
tores y distribuidores. 


E Solvay Indupa redujo su 
endeudamiento en 18,4 millo- 
nes de pesos durante diciem- 
bre, como resultado de la com- 
pra de las ON de 1995, en 
cumplimiento de la “Mejora de 
la Propuesta de Acuerdo Pre- 
ventivo” homologada en su 
concurso preventivo. 


Mi El Parque Temaikén amplió 
sá Sus horarios. Ahora 


£ permanece abierto 
E todos los días de 10 
a 20. El parque, ubi- 
cado en la ruta 25 en Escobar, 
ya recibió 400 mil visitantes 
desde que se inauguró hace 
cinco meses. En Temaikén vi- 


ven 3900 animales de 116 es- 
pecies distintas. 


Mi Bodegas Santa Ana lanzó 
un nuevo champagne en las 
variedades Extra Brut y Demi 
Sec, que se suma a los tradi- 
cionales vinos Selección Tinto 
y Blanco, Borgoña y Chablis y 
a su línea de Varietales Caber- 
net, Malbec y Torrontés. 


WM Las exportaciones de pro- 
ductos lácteos entre enero y 
noviembre sumaron 191.340 
toneladas por un valor de 
388,2 millones de dólares, se- 
gún un informe oficial. La ma- 
yoría de las ventas correspon- 
de a leches bovinas, que mos- 
traron un crecimiento de 46 
por ciento en relación a 2001. 


INFLACION a 


a O A 


DICIEMBRE 

ENERO 2002. 2 
FEBRERO ETA 31 
MARZO 4,0 
ABRIL PEA 10,4 
MAYO qe 4,0 
JUNIO 3,6 
JULIO = 3,2 
AGOSTO 23 
SETIEMBRE 1,3 
OCTUBRE 02 
NOVIEMBRE 0,5 


ACUMULADA ULTIMOS 12 MESES: 40.6 


Fuente: INdEC 


FLEXIBILIZACION DEL CONTROL DE CAMBIOS Y DE CAPITALES 


Riesgo de jugar con fuego 


POR CLAUDIO ZLOTNIK 


ué hacer con el dólar? A un 

año de la salida de la conver- 

tibilidad, la estrategia del 
Gobierno frente al tipo de cambio 
volvió a ser un tema central. Lo fue a 
comienzos de 2002, cuando el Eje- 
cutivo aplicó la devaluación. Tam- 
bién, meses más tarde, la continua es- 
calada de la divisa obligó a los fun- 
cionarios a aplicar un estricto control 
cambiario. Superadas las turbulen- 
cias, el Gobierno empezó a desplegar 
un nuevo plan, flexibilizando algunas 
restricciones al control de cambios. 
Fue la manera de atender los recla- 
mos que al ministro Roberto Lavag- 
na le vienen haciendo desde Wa- 
shington, sin importar los costos que 
pueda tener tal decisión. 

En la city creen que, efectivamen- 
te, los últimos pasos dados por el Go- 
bierno —la eliminación del mercado 
oficial minorista del dólar y el afloja- 
miento del torniquete cambiario— 
servirán para poner un freno a una 
tendencia que parecía irreversible: la 
caída brusca de la moneda estadou- 
nidense. En todo caso, apuntan en el 
microcentro, ante un evento negati- 
vo que desemboque en una corrida, 
el Banco Central dispone de 10.400 
millones de dólares en reservas para 
pararla. Por el contrario, si la revalo- 
rización del peso persistiese, podrían 
levantarse otras restricciones. De es- 
ta forma, sostienen los financistas, La- 
vagna se dará el gusto de mantener la 
paridad en un piso de 3,40 pesos y 
un techo de 3,70. Un dólar alto, pre- 
ferencia que el propio Lavagna se en- 


ACCIONES 


La dupla Lavagna-Prat Gay avanzó en aflojar las restricciones para 
la compra y el giro de dólares al exterior. El objetivo es sostener 
el actual valor de la divisa con el peligro de perder reservas. 


En la city Sostienen que Roberto Lavagna aspira a mantener la paridad cambiaria en un piso de 3,40 pesos y un techo de 3,70. 


Qo 


w 
ás dim 


cargó de comunicar, y que sin dudas 
favorece al sector exportador. 

El problema es que tanto la reafir- 
mación de ese enlace sectorial como 
también la señal política hacia Esta- 
dos Unidos tienen sus costos: la ma- 
yor demanda de divisas de los gran- 
des operadores, ya sea por simple ate- 
soramiento o bien para girar al exte- 
rior en concepto de pago de deudas 
por parte de las empresas, provocará 
una pérdida de reservas. 

Desde la ortodoxia se aplaudió la 


ACINDAR 0,880 0,845 -4,0 7,0 > 560,2 
SIDERAR.—— 5,950 5900-08 93 4463 
SIDERCA 5,500 5300... 36 8,0 136,6 
BANCO FRANCES 3,590. «78700 31 49 254 
GRUPO GALICIA. 0630 067 75 11,0. 465 
INDUPA- 1,930 1960 16 00 8650 
IRSA OOO 1,850 -26 23 15972 
MOLINOS 4900. 4680  -45 4,3 146,3 
PEREZ COMPANC 2040 2240 98 82 295 
RENAULT 0,960. 0,968 08. 82 453,1 
TELECOM 1,550 1,640 58 31 94 
TGS z 0,960 1,040 Tea AB 200 
TELEFONICA. 33,400 30,500 AT ANETO 
INDICE MERVAL 503,900 517,930. 28 41 753. 
INDICE GENERAL 25.004,900  25.083,500 0,3 -0,3 88,0 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de 


TITULOS 
PUBLICOS 


BONOS GLOBALES EN DOLARES 


Capitales. 


JERIE 2008 26 -2,5 60,3 
SERIE 2018 22,100 20,750  -61 61 901 
SERIE 2031 17,450 21,000. 20,3 190 710. 
SERIE 2017 23,300 24,000 3,0 21 971 
SERIE 2027 19,350 22600 168 17,4 47,7 
BRADY EN DOLARES — S 
DESCUENTO. 49500 49500 DUO EE 
PAR 47,375 47,250  -03 77 
FRB 23,250 22250  -43 -43  -18,9 


Nota: Los precios son por la lámina al 100 por ciento de su valor sin descontar las 


amortizaciones y rentas devengadas. 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 
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decisión. De otra manera, aseguran, 
la continua emisión de pesos para 
quedarse con el superávit comercial 
hubiese desembocado en un rebro- 
te inflacionario. En lo que va del 
mes, el BC lanzó al mercado unos 
1500 millones de pesos por las com- 
pras netas de divisas, y lo cierto es 
que no existe ninguna señal de que 
se estuviera cerca de un aumento de 
la inflación. 

A simple vista, las últimas decisio- 
nes de Lavagna y Prat Gay parecen 


VIERNES 20/12 


RIESGO PAIS 


equivocadas: los mismos dólares a los 
que el Gobierno dio cuidado inten- 
sivo hasta hace un par de días ahora 
avala que se fuguen, aun cuando hay 
muy pocas certezas sobre el futuro in- 
mediato, y todavía no se puede decir 
que la Argentina haya dejado atrás la 
peor crisis económica de su historia. 
No sea cosa que, como ya ocurrió en 
otras oportunidades, las pruebas de 
amor sean desatendidas por quien se 
quiere cortejar y tengan un alto cos- 
to para el pretendiente. Ml 


6.355 
Fuente: JP Morgan, índice EMBlI+Argentina. 


24,00% 
Fuente: BCRA 


2,10% 


1,50% 2,00% 1,75% 


15.911 


CUENTA CORRIENTE 26 16.163 25 
CAJA DE AHORRO 8.829 113 9.090 118 
PLAZO FIJO 33.277 | 437 S 33.268 447 
Fuente: BCRA 


MERVAL (ARGENTINA) 


518 
BOVESPA (BRASIL) 11234 
DOW JONES (EEUU) 8307 
NASDAQ (EEUU) 1348 
IPC (MEXICO) 6144 
FTSE 100 (LONDRES) 3829 
CAC 40 (PARIS) 3012 
IBEX (MADRID) 638 
DAX (FRANCFORT) 2840 
NIKKEI (TOKIO) 8714 


BOLSAS INTERNACIONAL 
TRE pS pre y : E 5 , 


5,5 48,4 
ES 17,1 

R 1,0 SA 
-0,9 14,4 

15 ON 

E -0,7 -23,8 
-0,3 -9,4 

46 -35,6 

4,1 9/2 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


ME JUEGO 


MIGUEL IRIBARNE 


titular de Mercado Abierto 
Sociedad de Bolsa 


Nuevas medidas. 
El levantamiento de algunas res- 
tricciones al control de cambios 
no tendrá impacto en el dólar. 
La demanda de divisas se man- 
tendrá acotada ya que, básica- 
mente, existen mejores perspec- 
tivas para el 2003. No habrá co- 
rrida financiera. Todo lo contra- 
rio, los dólares serán abundan- . 
tes: se aguarda una cosecha de - 
granos muy buena y todo indica 
que el superávit comercial. —que 
este año trepará a los 16, 000. Ñ 
millones de dólares— será toda- 5 


ca a en pesos y en. : 
aa , 


VALOR DEL DOLAR 
EN PESOS 3,4300 
EN EUROS 0,9590 
EN REALES 3,5400 


RESERVAS a 


SALDOS AL 24/12 -EN MILLONES— 


EN U$S 
ORO, DIVISAS, COLOC. 
A PLAZO Y OTROS 10.379 
TOTAL RESERVAS BCRA. — 10.379 
VARIACION SEMANAL 132 
CIRCULACION MONETARIA 
(EN PESOS) 18.644 
Fuente: BCRA 


George M W. Bl Bush y su esposa, después de los S primeros ( dos años y con muchas ganas € de repetirlos. 


COMO ES LA NUEVA REDUCCION DE IMPUESTOS DE BUSH 


Una cuestión de fechas 


POR CLAUDIO URIARTE 


a traición, Excelencia, es una 
RE de fechas”, le dijo una 

vez Talleyrand a Napoleón. De 
lo que se deduce que también lo son 
la verdad y la mentira. Están trascen- 
diendo los contornos generales del 
nuevo plan de recorte de impuestos 
que la administración Bush se pro- 
pone impulsar cuando el Congreso 
vuelva a reunirse el 20 de enero pró- 
ximo. Consiste en reducir impuestos 
por 300.000 millones de dólares en 
los próximos 10 años, y será vendido 
con la promesa de sacar a la econo- 
mía norteamericana de su actual cre- 
púsculo. El desagregado de esa suma 
de lee como un menú de tentaciones 
para los ciudadanos más prósperos: 
eliminación dela “doble tributación” 
sobre ingresos por dividendos, ade- 
lantamiento para 2003 de un recor- 
te de impuestos a los ingresos perso- 
nales que estaba planeado para 2004, 
incentivos adicionales para inversio- 
nes de capital y tal vez el aumento de 
las deducciones por pérdidas en Bol- 
sa. Los economistas difieren sobre el 
impacto probable del paquete, pero 
coinciden en que no será pronto. La 
razón está en las fechas: la mayor par- 
te de las reducciones entrarían a co- 
rrer a partir de 2004, el mismo año 
que George W. Bush buscará su ree- 
lección. Sugestivo, ¿no? 

Ocurre que la Administración ya 
ensayó, un programa parecido, y no 
le salió bien, al menos para los fines 
propuestos. El economista William 
Gale, un especialista en impuestos de 
la Brookings Institution, lo explica 
sin ceremonias: “Más allá de lo que 
haga la Administración, lo van a lla- 
mar un paquete de estímulo. Tienen 
una agenda de recorte de impuestos, 
y la van a vestir según la moda del 
momento. Hace dos años, durante la 
campaña presidencial, y con una eco- 
nomía en boom, ésa era la respuesta 
correcta, y ahora que la economía es- 
tá desinflada, el recorte de impuestos 
sigue siendo la respuesta correcta”. 
Charles Schultze, otro economista del 
mismo think-tank, agrega que “algo 
es indudable: los recortes de impues- 
tos que se están discutiendo van a au- 
mentar el déficit presupuestario”. M. 
Cary Leahey, economista de Deuts- 
che Bank Securities de Nueva York, 
aporta un tercer elemento: 
mente —dice—, el paquete de estímu- 
los puede aportar muy pocos estímu- 


“Irónica- 


Si usted creía que con Irak Bush había 
agotado su repertorio de conejos sacados 
de una galera, le conviene mirar de nuevo. 


los, o lo que solía entenderse por ello. 
Anticipar los recortes en un año o re- 
ducir los impuestos sobre los dividen- 
dos tendrá muy poco impacto en ho- 
gares con ingresos inferiores a los 
50.000 dólares por año”. 

En otras palabras: en 2001, con una 
economía aún boyante, la Adminis- 
tración Bush ya practicó una reduc- 
ción de impuestos para los más ricos 
y falló. Su único resultado neto fue 
la evaporación del superávit y el sur- 
gimiento del déficit. La recesión y los 
escándalos empresarios tras la explo- 
sión de la burbuja puntocom no son 
culpa de Bush —ya que estuvieron co- 
cinándose en los últimos años de Bill 


Clinton pero sus medidas no hicie- 
ron mucho por paliar sus efectos. En 
vez de gastar para reactivar el consu- 
mo y la demanda—en el segmento de 
hogares con ingresos por debajo de 
los 50.000 dólares, por ejemplo— se 
practicó una absurda reducción ofer- 
tista que costó al fisco más o menos 
exactamente la cantidad de dinero 
que se “devolvió” a los contribuyen- 
tes, sin que la economía despegara. 
Ahora Bush va por más, y los votan- 
tes estadounidenses irán a las urnas 
en 2004 con la mirada extraviada en 
la remake de un espejismo. O al me- 
nos eso esperan los estrategas políti- 
cos de la Casa Blanca. Ml 


EXPORTACIONES DEL SECTOR AGROINDUSTRIAL 


Dólares bien verdes 


ración de áreas cultivadas de 5 a 6 , 


millones de hectáreas y conjeturan 
con la posibilidad de llegar, en el iní- 
cio de la próxima década, a una pro- 


ducción cercana a los 100 millones 
de toneladas. Para conformar su análisis conside- 
raron el comportamiento de una canasta de los 
principales cultivos del país que incluye alpiste, 
arroz, avena, mijo, centeno, girasol, lino, maíz, 
maní, soja, trigo, sorgo granifero y cebada cerve- 
cera y forrajera. Las 69,6 millones de toneladas de 
granos obtenidas en la cosecha 2001/02 experi- 
mentarían, según el estudio, un crecimiento del 22 
por ciento, de acuerdo con el cual se arribaría a 
una producción granaria de 84,7 millones de tone- 
ladas en los próximos cinco años y a un volumen 


cia para el conjunto de la economía, del estudio | 
surge una de las principales limitaciones estructu- ? 
rales que atraviesa hoy la Argentina. En: todos los 
casos, las perspectivas de aumento de la produc- 
ción están vinculadas al aumento de las exporta- 
ciones y no del consumo intemo. El caso de la 
producción avícola es quizá el que más dice sobre 
el modelo social imperante. Mientras se estima un 
aumento importante de la producción, se des- 
cuenta una caída de la demanda interna del orden 
del 18 por ciento. Ml 


el mundo 


Ml Las tiendas en Estados Uni- 
dos tuvieron la peor tempora- 
da de venta de las fiestas y fin 
de año de los últimos treinta 
años. Entonces, con descuen- 
tos y liquidaciones comenza- 
ron la semana para deshacer- 
se de los saldos. 


E En un entorno de estanca- 
miento generalizado, el Banco 
Interamericano de Desarrollo 
aprobó en 2002 préstamos a 
América latina por 4500 millo- 
nes de dólares, casi la mitad 
de los 7900 millones del año 
anterior. 


E La inversión extranjera en 
Chile cayó un 62 por ciento 
durante los 10 primeros meses 
del año, informó el Comité de 
Inversiones Extranjeras del Mi- 
nisterio de Economía de ese 
país. 
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E-CASH 
de lectores 


CORTES 

Mi nombre es Adela Pucill, DNI 
5.614.381, con domicilio en Gral. Alvara- 
do 1321 (casi esq. Tomkinson) Beccar. 
Docente con 25 años de antigúedad, con 
mi marido e hijo sin trabajo desde hace 
un año aproximadamente, 

Escribí una nota similar a ésta, ano- 
che, a la luz de una vela, ya que al regre- 
sar a mi casa me encuentro con el corte 
de luz por atraso en el pago. A pesar de 
que mi esposo fue la semana anterior a 
avisar que hasta esta semana no podía- 
mos pagar, le dieron hasta el día 13. Pa- 
gó el 14, porque el 13 no llegué a tiempo. 

Este corte me acarrea un sinfín de in- 
convenientes que no voy a detallar, ya 
que no es mi intención dar lástima, sino 
hacer reflexionar, sobre un tema que se 
ha vuelto común y corriente: los cortes 
de los servicios. 

Quisiera saber si a alguien le importa 
lo que nos está pasando a muchas fami- 
lias argentinas. ¿Qué les va a importar a 
empresas extranjeras, lo que nos pasa a 
las familias argentinas? ¿Pero el que da 
la orden, el que la ejecuta también es ex- 
tranjero? ¿O se han convertido en ro- 
bots? ¿Qué diferencia hay entre, salvan- 
do las distancias en el tiempo, la mentali- 
dad de éstos y los torturadores del Pro- 
ceso? Aquellos también cumplían órde- 

. nes y agredían a compatriotas. 

Yo no soy quien, pero alguien capaci- 
tado en el tema podría reflexionar, al res- 
pecto. ¿Por qué no dejamos de ser me- 
ros engranajes de una máquina extranje- 
ra y empezamos a respetamos y ayudar- 
nos entre argentinos? 

Adela Pucill 
abpucillCyahoo.com.ar 


Para opinar, debatir, aclarar, 
preguntar y replicar. Enviar por carta 
a Belgrano 671, Capital, por fax al 
4334-2330 o por E-mail a 

pagina120 velocom.com.ar, no más 
de 25 líneas (1750 caracteres) 

para su publicación. 


ace unos 70 años comenzaba una re- 
pl volución teórica en la ciencia econó- 

mica. Hasta entonces había dominado 
en el horizonte el enfoque de Alfred Mar- 
shall, quien, muy influido por las corrientes 
científicas de su tiempo, y en particular por el 
evolucionismo de sus connacionales Charles 
Darwin y Herbert Spencer, veía a la sociedad 
como un agregado de hombres-átomos que 
luchaban entre sí por la supervivencia econó- 
mica. Vale decir, sus modelos se basaban en 
el supuesto de competencia perfecta. En tales 
condiciones, los productores se suponían ca- 
rentes de entidad para influir en el precio de 
mercado (eso ocurre todavía hoy, como por 
ejemplo las transacciones en mercados agro- 
pecuarios o en valores). Para cada precio de 
un determinado bien, un productor podía 
colocar en el mercado la cantidad que desea- 
se. Ni su decisión de vender más deprimía el 
precio, ni retraer sus ventas provocaba un al- 
za de precio. Si el precio era p y el número de 
unidades era n, su ingreso bruto (sin deducir 
el costo de producción) era pxn, y el prome- 
dio de ingreso por unidad vendida era pxn 
dividido m, es decir, p. Cada unidad adicio- 
nal también podía venderse al precio p, de 
modo que p era también la medida del incre- 
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haz de luz apareció ante tanta 


-confortante artículo, publica- 


¿Dani Rodrik, profesor. de Po- Y 
lítica Económica Internacional en la School A 
- Government de la Universidad de Harvard (no. 
se entusiasmen liberales ni desprecien progresis- 


- tamose condiciones de emitic unj uici  inequí- 
Yoco acerca de sus resultados. El cuadro no es 
algunas ideas, resumidas, de 
ese interesante documento, que vale la pena leer 


BUENA MONEDA 


da por un dólar estable, la discusión eco- 
nómica pasa por los tradicionales lugares 
comunes, de derecha y de izquierda. El piloto au- 
tomático de un tipo: de cambio recontraalto, ca- 


E n una Argentina desorientada y anestesia- 


'“<bina de comando donde se sienta cómodo Ro- 


berto Lavagna, resulta insuficiente para estable- 
cer las bases de la reconstrucción, Está ausente, y 
no es una asignatura exclusiva de la administra- 
ción Duhalde, un proyecto de recuperación eco- 
nómico-social, que con las cifras de pobreza y de- 
sempleo que se difundieron el viernes debería ser 
el desafío para cualquiera que pretenda manejar 
el país. En ese escenario de carencia, se desarro- 
lla un debate improductivo acerca de si Argenti- 
na se encuentra adentro o afuera del mundo por 


si paga o no paga a los organismos, si respeta o. 


no el “derecho de propiedad” de los ahorristas, o 

si han sido violados los contratos de las privati- 
zadas con la pesificación y cone AMigalo: de las 
tarifas. En este desalentador 
panorama cruzado por esa fe- 


roz disputa por las ruinas, un. 
oscuridad intelectual. Un re- 


do en el Boletín Techint (ma- 
yo-agosto 2002, número 310), 
resulta una interesante lección. 
de sentido común. El autor, 


tas), concluye que los casos exitosos de en 


desarrollo en las últimas dos décadas son los que 


e siguieron sus propios lineamientos. Y másimpor- 
pi que « esos o no necesariamente. 


atractivo”. Aquí van 


Imperfecciones 


mento de ingreso o ingreso marginal. Esta 
cualidad, exclusiva de la “competencia” se ex- 
presa diciendo que el ingreso medio es igual 
al ingreso marginal. Poco después de fallecer 
Marshall, Piero Sraffa (en 1926) notó que la 
realidad no coincidía con los rasgos de la eco- 
nomía competitiva, pero tampoco con los del 
monopolio puro, con un único vendedor. 
Más bien estaba en una posición intermedia, 
acerca de la cual no se tenía teoría alguna. 
Puestos a elegir entre los extremos, Sraffa 
proponía ubicarse en los antípodas de Mar- 
shall: analizar a los mercados como si fueran 
monopolios. La propuesta fue tomada por 
Harrod y Joan Robinson: si un productor 
podía influir sobre el precio, podía inducir 
una mayor demanda de su producto median- 
te una reducción de precio. Entonces la de- 
manda sería, no constante, sino decreciente 
con el precio. Y cada nueva venta tendría lu- 
gar a un precio menor: el ingreso marginal (el 
producido por un incremento de ventas) se- 
ría decreciente y menor que el ingreso medio. 
Fue instrumental para este enfoque la crea- 
ción por Harrod de la curva de ingreso mar- 
ginal. A partir de 1932-33, sería el camino 
normal de analizar tanto el monopolio como 
la competencia imperfecta. 


o d civil y del Estado. 


EL BAUL DE MANUEL 


Un haz de luz 


han traído aparejadas en la mayoría de los países 
en desarrollo que las adoptaron una contracción 
en los niveles históricos de crecimiento, como 
también un empeoramiento en los niveles de dis- 
tribución del ingreso. 

E La evaluación de aquellos países que han teni- 
do un crecimiento sostenido en los últimos años 
(China, India, Corea del Sur, Taiwan, entre otros) 
indica que han seguido una combinación de ele- 
mentos heterodoxos y no convencionales junto 
con políticas ortodoxas. 

E Los pocos casos exitosos se han dado en paí- 
ses que siguieron sus propios lineamientos y no 
son en absoluto ejemplos de neoliberalismo. Tal 
es el caso de China, Vietnam e India, tres países 


- importantes que han violado prácticamente to- 


das las reglas de la guía neoliberal, aun cuando 
se movían en una dirección más orientada hacia 
los mercados. 

mLoscríticosdelncoliberalismo no deberían opo- 
“nerse a las teorías económicas 
prevalecientes, si no a su mal 
empleo. s <Q a Y 
—HLasustentabilidad dende 


política monetaria sana son 
obviamente compatibles con 
diversas estructuras institucio- 
nales. La obsesión actual: por 
mantener un banco central in- 


z 


“se enseña en un curso es muy distinta de la eco- ; 
nomía LS practican el Banco. Manco Mundial o 


y 


ambién en 1933 tuvo lugar un cambio 

en la política económica cuyos ecos 

aún resuenan. Todo lo que hace o de- 
ja de hacer Estados Unidos repercute en el 
mundo y provoca reacciones. Hasta 1932 
gobernó ese país el partido republicano, ca- 
racterizado por su creencia en el mercado co- 
mo mecanismo eficaz para resolver del modo 
socialmente más deseable los innúmeros 
conflictos que a cada momento se plantean 
entre sus participantes. En octubre de 1929 
se había iniciado la Gran Depresión, con el 
crac de la Bolsa de Valores de Wall Street, y 
el desempleo creció aceleradamente. Y el de- 
sempleo es un arma de doble filo: si no es 
demasiado, sirve para acallar las demandas 
por salarios insuficientes y condiciones labo- 
rales abusivas. Si excede de cierto límite, di- 
vide a la clase obrera en dos: por un lado, los 
que tienen empleo, aterrorizados por el ries- 
go de perderlo; por el otro, los que carecen 
de empleo —y son muchos- sin nada que 
perder y dispuestos a arriesgarlo todo. Se al- 
tera la paz social y con ello la estabilidad del 
sistema. El presidente republicano, acaso in- 
fluido por las predicciones de Irving Fisher, 
confiaba en que la recuperación volvería 
pronto. Pero otro economista, Joseph 


da, la prudencia fiscal y una q 


: dependiente, tipos de cambio - 

3 ES y políticas: monetarias de. metas s de infla- 
ción no es más que una moda. 

Todo esto equivale a decir que la economía que 


New Deal 


DES 
economías 


Por Julio Nudler 


ara algunos paladares, el gran 
Pero sufrido por la Argentina con 

la catástrofe acaecida en el 2002 
se centró en el horrible encarecimiento 
del té importado. Curiosamente, el café, 
que viene integramente del exterior y tie- 
ne su precio de commodity fijado en dóla- 
res, subió muchísimo menos. Pero el en- 
vase de 25 sobrecitos de la marca inglesa 
Twinings, casa establecida en 1706, lue- 
go de desaparecer de las góndolas por 
algún tiempo reapareció con una remar- 
cación escalofriante. En Disco, por ejem- 
plo, saltó de $3,95, precio predevalua- 
ción, a 14,50. Y ya nunca se movió de 
allí. Es como si el dólar hubiese pasado 
de valer un peso a costar $3,67. 

El traslado de la devaluación fue mu- 
cho más que íntegro, ya que el costo del 
producto en origen es sólo uno de los 
componentes del precio final con que lle- 
ga al público. Otros, como los costos in- 
ternos de distribución y los márgenes de 
ganancia del importador y los sucesivos 
intermediarios, incluido el supermercado, 
no tenían por qué haber aumentado tanto 
como el dólar. Pero, infaustamente, en el 
caso del té Twinings ni siquiera el replie- 
gue del tipo de cambio consiguió atenuar 
la paridad concerniente a los tea bags: 
$3,67 por dólar. 

Como consecuencia, el éxodo del con- 
sumo hacia los tes nacionales fue masi- 

2 vo, incluso en el caso de los más selectos 
paladares, salvo que éstos correspondie- 
ran a bolsillos genuinamente privilegia- 
dos. De esta manera, el extraño compor- 
tamiento de Disco al dolarizar todos los 
componentes del costo, incluyendo su be- 
neficio, contribuyó a que el objetivo de la 
devaluación se cumpliera plenamente: 
sustituir importaciones, para favorecer la 
producción local. 

Siendo así, lejos de hallarse algo re- 
prochable en la conducta de la cadena 
comercial, debe felicitársela por su apor- 
te a la reactivación productiva. Los ciu- 
dadanos de un país empobrecido como 
la Argentina deben conformarse con 
consumos menos exquisitos. Sólo una 
selecta franja social puede mantenerse 
al margen de este destino común a la 
hora del té. Ml 


Schumpeter, demostraría que en ese lapso 
1929-1930 coincidieron las fases bajas de los 
tres ciclos clásicos: el ciclo normal o de Ju- 
glar, el ciclo corto de Kitchin y lasondas lar- 
gas de Kondratieff. ¡todo en contra! La recu- 
peración no aparecía nunca. Electo en 1928, 
el presidente se presentó a su reelección en 
1932, y fue arrasado por el candidato demó- 
crata Franklin D. Roosevelt. Al asumir el 
cargo en 1933 propuso un cambio de enfo- 
que, o “nuevo trato” (de ahí la expresión 
New Deal), mediante la construcción de gi- 
gantescas obras públicas, como el aprovecha- 
miento hidroeléctrico del valle del Tennes- 
see. El presidente acudió a los sentimientos 
patrióticos de los estadounidenses para fi- 
nanciar tanta obra pública, pero tales senti- 
mientos tenían un límite, y el empleo así 
creado no duró para siempre. En 1937 ocu- 
rió otra recesión. Sólo la guerra, que convir- 
tió a los EE.UU. en una gran fábrica de ar- 
mamento de todo tipo, produjo un sobreem- 
pleo, es decir, carencia de mano de obra, que 
se cubrió con el empleo femenino. Mientras 
la guerra duró hubo empleo para todos. Pero 
el capital físico y humano invertido en pro- 
ducir para la guerra nunca fue fácil convertir 
en capital físico y humano para la paz. 


